Guayaquil, 29 de Marzo del 2004

Senores Accionistas de
BVTRADING S.A.

Acogiéndome a las disposiciones estatutarias pertinentes, pongo a
consideracion de ustedes, el informe relativo a las operaciones y
resultados del ejercicio econémico anual de la compania
correspondiente al afio 2003.

Es necesario considerar un analisis del entorno politico y
socioecondmico en el cual se han llevado a cabo las actividades de la
compania. Realizaremos por lo tanto un breve comentario sobre el
desarrollo de la economia nacional en el 2003 y las perspectivas que se

prevé para el afio 2004.

SINTESIS MACROECONOMICA DEL ANO 2003

El Ecuador inicié el annio 2003 con un nuevo Gobierno que de partida
logré aplicar medidas econdmicas de conformidad con el Acuerdo Stand
By firmado con el Fondo Monetario Internacional, en el mes de febrero.
De inmediato los agentes econdémicos nacionales e internacionales
percibieron favorablemente la situacidn econdomica del pais. Es asi
como la calificacion de riesgo-pais a largo plazo mejord, mientras que en
lo politico interno el Presidente de la Republica comenzé su gestion con
un indice de popularidad del 65%.

En el primer semestre el Gobierno adopté algunas acciones que
apuntaban a conseguir un equilibrio fiscal, mediante el incremento del
precio de los combustibles y e ajuste periédico de las tarifas eléctricas y
telefébnicas. Consiguié eliminar los atrasos del pago en la deuda
externa, se realizaron reformas en la Ley de Aduanas y la aprobacion
del Presupuesto del Gobierno Central para el 2003 dentro del nuevo
marco de la Responsabilidad Fiscal.

La deuda publica relacionada con; e~l PIB baF]Q del 48 4% para el 2002 al
42.9% en el 2003. En cuanto éﬂ‘:mwge][,
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El petroleo significO para la economia una participacion del 14% del
PIB, 40% de las exportaciones un 25% de los ingresos del Gobierno
Central.

La capacidad de transporte del crudo que utiliza el oleoducto estatal
conocido como SOTE es de 400.000 barriles por dia. Con la puesta en
marcha al cuarto trimestre del 2003 del nuevo oleoducto denominado
OCP, la capacidad operacional de transporte se elevé hasta 850.000
barriles por dia.

S1 bien en el presupuesto del 2003 se incluyé un precio promedio de US
$18,00 el barril, el periodo concluyé en un precio referencial de
US$28,00, cuyo diferencial de US$10,00 alimenté el fondo de
estabilizacién petrolera denominado FEIREP.

PERSPECTIVAS PARA EL ANO 2004

Segun los informes de las autoridades econdémicas, para el presente ano
2004, se prevé un crecimiento del PIB del 5% y un PIB per-capita de US
$ 2.200,00 dblares. También se prevé que la inflacién se reduzca a un

4,5%.

Las necesidades financieras para cubrir el déficit y la amortizacion de la
deuda externa esta en el orden de 1,900 millones. El Gobierno no esta
incorporando desembolsos del FMI, pero en cambio si considera
desembolsos de organismos multinacionales en €l orden de los 400
miliones.

Como no se proyectan reformas fiscales ni recortes mayores de gasto, es
de esperarse el desarrollo de una adecuada estrategia para incrementar
la produccion petrolera aprovechando la capacidad disponible de
transporte del crudo y el ambiente internacional del precio alto.

Es de esperarse que para el 2004, el Gobierno pueda conseguir el
resultado que esperaba en el segundo semestre del 2003, cual es,
implantar las estrategias y ejecutar acciones dirigidas a incrementar la
productividad de los sectores hidrocarburifico, telefénico y eléctrico.

Es fundamental que el Gobierno finalmente atienda con caracter
prioritario lo social. Es urgente atender el nivel de desocupacién total
que llega al 9,3% y la subocupacion que alcanza el 46%.

Podemos concluir que el entorno econq)nuco ‘del 2003 y las perspectivas
del 2004 no presentaron ni presenta.rxX ekri’rqnms desestablhzadores en
el entorno macroecondémico. TS | b
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ANALISIS DE LA EMPRESA

Con estos antecedentes abordamos el tema especifico de los negocios de
BVTRADING S.A., durante el periodo anual que corresponde al
presente informe.

Con relacion a las actividades productivas, administrativas y
financieras de la compania desarrolladas durante el ejercicio economico
del 2003 he de resaltar los siguientes propositos:

Implementacién de la Norma ISO

La Administracion tiene como objetivo principal y continuo alcanzar y
exceder las expectativas y requisitos de calidad de los clientes de
BVTRADING S.A, es por eso que la compania se encuentra
comprometida en alcanzar la excelencia de la calidad de los productos
elaborados, a través de la optimizaciéon de nuestras operaciones lo que
nos ha llevado ha la implementacion de la Norma ISO 9001-2000.

Este procedimiento prevé de bases sélidas al sistema gerencial y laboral
de que los requisitos para la calidad estan siendo cumplidos y
mantenidos, y de que su optimizacion esta realizandose, lo que permite
un constante compromiso a la excelencia por parte de todo el sistema
gerencial de Bvtrading S.A.

La politica de calidad es relevante para las metas de la empresa y los
requisitos de nuestros clientes, ya que nos permite visualizar nuestros
ideales de brindar productos de optima calidad en forma continua a los
mismos, para de esta forma estrechar mas la relacion productor y
cliente satisfecho.

Una forma de demostrar que la politica de calidad a implementarse es
entendida en todos los niveles de la empresa a través del
entrenamiento continuo de todo el personal en todas las areas a través
de los Grupos Primarios para dar cumplimiento a los procedimientos de
trabajo en cada departamento, como parte de la Norma de Calidad.

PRESUPUESTO

- .: ;{-1 L.
P T
R

1‘ Ty * -

. \ '-.

T T |

f...q;" |

El Presupuesto Anual es la heﬁéﬁ@&%ta‘%i e planificacion que la
compania utiliza para expresar-y deﬁ%?ﬁsﬂem danera documentada los
objetivos fijados, las estrategias = ”Sﬁé‘g:%g;; das proyecciones de los
resultados y los recursos producti¢dsyi¢eefiomicos y humanos que se
requeriran para alcanzar todo lo qué"é‘ii'”éwffse propo&h
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El mismo es la primera actividad de resultados y de asignacion de
recursos que se efecttian dentro de cada ano. Cada Jefe Departamental

establece sus expectativas y requerimientos con los cuales se proyectan
los resultados y el desempeno esperado de cada departamento.

RESULTADOS DEL EJERCICIO

Adjunto encontraran los anexos donde constan el Balance General y el
Estado de Resultados, el Estado de Evolucion del Patrimonio y el Estado
de Flujo de Efectivos al 31 de Diciembre del 2003.

La utilidad del ejercicio antes de la participacion para trabajadores, el
Impuesto a la Renta y la Apropiacién para €l Fondo de Reserva Legal, es

de $ 86.578,78.

A pesar de la dificil situacion general del pais, los resultados del
gjercicio que comentamos, fueron posibles principalmente por el
constante apoyo y confianza de nuestros clientes, a quienes expresamos
nuestro agradecimiento.

Para terminar el presente informe dejo constancia de mi agradecimiento
a los sefores accionistas por la confianza que me han brindado para la
administracion de los recursos de la Compaiiia, a sus Ejecutivos, al
personal técnico, asi como a todos los colaboradores que en sus
diferentes areas de trabajo han puesto de manifiesto su capacidad y
responsabilidad, lo que ha permitido cumplir con nuestro propésito de
conducir la Compania durante esta etapa de dificultades para el pais.
y;atentamente,
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Sr./Feliy
Presidente
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